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Chi può trarre beneficio da 
questo approccio?
• L’analista
- Una struttura semplice per applicare una 
metodologia standard
- Un controllo sulla coerenza interna dell’analisi
• Il decision-maker
- Uniformità di approccio nell’analisi
- Controllo sulla coerenza interna
- Trasparenza sui dati del progetto e sulle assunzioni 
alla base dell’analisi
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Confronto tra situazioni (scenari) ipotetici “con” e 
“senza” il progetto.
“Con” e “senza” il progetto non è la stessa cosa di 
“prima” e “dopo” il progetto.
Mentre l’analista potrebbe “consigliare” di 
implementare un progetto, è il decision-maker che 
decide.
L’analisi costi e benefici intende supportare il processo 
decisionale, non sostituirlo.
Qual è la metodologia standard?
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Decision
Undertake
the Project
Do not Undertake
the Project
Scarce Resources
Allocated to the Project
Scarce Resources Allocated
to Alternative Uses
Value of Project
Output
Value of Output from
Resources in Alternative Uses
Project Benefit = $X Project Opportunity
Cost = $Y
If X>Y, recommend the project
Figure 1.1: The “With and Without” Approach to Cost-Benefit Analysis
…qual è la metodol gia standard?
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A cosa ci riferiamo parlando di 
interesse pubblico?
Un progetto privato o pubblico ha 
implicazioni per:
• Impiego
• Spesa pubblica – erogazione di servizi
• L’economia
• L’ambiente
• Entrate dello Stato – imposte e tasse
Questi aspetti devono essere valutati 
prima dell’approvazione del progetto
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Cosa si intende per referent group?
Quali individui appartengono normalmente 
al referent group?
I residenti di uno stato, il governo…
Quali soggetti sono spesso esclusi dal 
referent group?
• istituzioni e organizzazioni straniere
• residenti di altri stati
•…..
Referent group
É il gruppo di individui dal cui punto di vista deve 
essere valutato il progetto. 
Viene definito dal decision maker.
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Che tipo di approccio sistematico 
viene proposto (Campbell et al.)?
Un foglio di calcolo diviso in cinque sezioni interrelate:
• la sezione delle variabili che contiene tutti i dati rilevanti;
• l’analisi del progetto che valuta il progetto ai prezzi di 
mercato;
• the private analysis che calcola il valore del progetto per i 
proponenti privati; 
• l’analisi di efficienza che calcola il valore del progetto per
l’economia;
• the referent group analysis che calcola il valore del 
progetto in termini di contributo al pubblico interesse.
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Perché valutiamo il progetto seguendo 
questi quattro differenti punti di vista?
• Questi differenti punti di vista sono correlati nel senso che
ciascuna parte dell’analisi contribuisce alle altre tre parti;
• Le relazioni tra le quattro parti dell’analisi fornisce un controllo
sulla coerenza interna dell’intero processo di valutazione;
• Spesso ci si interroga su questioni che richiedono di adottare 
diversi punti di vista:
- Come appare il progetto dal punto di vista degli azionisti?
- Come appare il progetto senza il contributo fornito dal capitale di
terzi (finance debt)?
- È un uso efficiente delle risorse limitate?
- Nel complesso, fornisce benefici netti al referent group? 
- In tal caso, come sono distribuiti tali benefici netti?
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Check: A+C = (A+B+C) - B
Recall Figure 1.3:
C
(=referent group
net benefits not
captured by
market prices)
B
(= non-referent 
group net benefits)
A
(= referent 
group net 
benefits)
A: Referent Group 
(market prices)
B: Non-Referent 
Group (market 
prices)
C: Referent Group 
(non-market prices) 
A+B: Project 
(market prices)
A+B+C: Efficiency
Come si collegano i diversi gruppi di 
individui?
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Project Appraisal and Evaluation as a 
Continuous Process
Project Concept
Appraisal
Implementation
Evaluation
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Esempio di analisi costi-benefici usando un foglio 
di calcolo:
Si supponga che una compagnia straniera proponga di investire 
$100 in un progetto che produrrà 10 articoli all’anno per un 
periodo di 5 anni.
Gli articoli saranno venduti a $10 l’uno. Per produrre questi 
articoli, l’impresa dovrà assumere 20 lavoratori all’anno a un 
salario di $3. Il progetto si svilupperà in un’area con un alto tasso 
di disoccupazione e il costo opportunità del lavoro è stimato pari a 
$2 per lavoratore. L’impresa pagherà imposte a un tasso del 25% 
del margine operativo (definito qui come ricavi meno costi del 
lavoro). Non ci sono altri costi o sgravi e il progetto non produce 
alcun effetto sul prezzo di mercato degli input e output.
Calcolate il valore attuale netto (NPV) e il tasso di 
rendimento interno (IRR), ove possibile, usando il foglio di 
lavoro.
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La sezione delle variabili 
nel foglio di calcolo
• In questa sezione l’analista deve inserire tutti i dati da 
usare nell’analisi
• flussi di output e input 
• prezzi di mercato
• imposte e tassi di deprezzamento
• tassi di interesse
• flussi finanziari 
• prezzi-ombra
Questo implica:
• trasparenza
• modifiche
• sensitivity analysis
• Il contenuto di ogni altra cella nel resto del foglio di lavoro 
(sections 2-5) si deriva dalla sezione delle variabili.
Corso in Analisi Costi e Benefici
Emanuela Randon - Università di Bologna 
- A.A. 2007-2008 13
22
Le restanti sezioni del foglio di lavoro calcolano il net
present value (NPV) del progetto oppure l’internal rate of 
return (IRR) secondo le seguenti prospettive:
• Project analysis: tutti i benefici e i costi valutati ai prezzi 
di mercato
• Private analysis: benefici e costi afferenti agli azionisti 
privati
• Efficiency analysis: tutti i benefici e i costi valutati ai 
prezzi di efficienza
• Referent group analysis: benefici e costi afferenti al referent
group
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Benefici, costi e loro valutazione
I benefici di un progetto corrispondono ai beni e servizi 
prodotti o risparmiati come effetto della realizzazione del 
progetto stesso.
I costi di un progetto corrispondono ai beni e servizi 
consumati nel corso di tale realizzazione.
La valutazione delle decisioni pubbliche si propone di 
effettuare il bilancio delle risorse dei progetti.
Diverse teorie del valore
Discrepanza tra utilità e prezzo di mercato
Utilità, preferenze e disponibilità a pagare (accettare)
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Prezzi finanziari e prezzi economici
I prezzi finanziari delle risorse scaturiscono direttamente 
dalla valutazione che il mercato  fornisce delle risorse. 
I prezzi economici differiscono dai prezzi finanziari poiché 
includono una serie di correzioni o aggiustamenti tali da 
ricostruire il “vero” valore dei beni e servizi.
Il progetto o la decisione può:
• lasciare immutati i prezzi dei beni  e causare un
mutamento marginale dello status quo (wtp)
• alterare i prezzi dei beni e produrre mutamenti rilevanti
(surplus del consumatore e del produttore); in tal caso, si
assume l’assenza di effetti a catena su altri settori.
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Cosa si intende per efficiency prices?
Gli efficiency prices sono prezzi che misurano il valore 
marginale dell’output del progetto o il costo marginale degli 
input del progetto dal punto di vista dell’economia nel suo 
complesso. Essi sono spesso chiamati prezzi ombra (shadow-
prices).
In altre parole, il prezzo degli effetti positivi e negativi delle 
decisioni sono detti prezzi ombra (spesso diversi dai prezzi di 
mercato). Misura il costo opportunità cioè il valore delle 
risorse relativamente al loro impiego specifico.
Derivano dalla programmazione lineare: essi misurano 
l’incremento che si verifica nell’obiettivo da massimizzare 
quando il vincolo è allentato
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Perché i prezzi ombra differiscono dai prezzi 
di mercato?
I mercati privati possono essere:
• non competitivi; es. potere di monopolio
• distorti; es. imposte distorsive
• assenti; es. mercato per aria pura
Shadow-price
Il mercato spesso non valuta correttamente il valore degli
input e degli output del progetto. 
Questi effetti riguardano:
• lavoro in altre circostanze inutilizzato (disoccupati)
• inquinamento
• …..
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Perché usare i prezzi ombra nella efficiency
analysis e nella referent group analysis?
Per misurare l’interesse pubblico nel progetto.
Prezzi ombra di input e output
INPUT  COSTI  COSTO-OPPORTUNITÀ
(valore risorse nel miglior impiego alternativo, 
al netto dei trasferimenti)
OUTPUT  BENEFICI  WTP
(prezzi di mercato al netto di distorsioni, al lordo dei 
trasferimenti)
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Prezzi di mercato e prezzi ombra 
• I benefici del progetto (la valutazione del prodotto)
• I costi del progetto (la valutazione dei fattori)
(vincoli di destinazione)
• Concetti alternativi di costo-opportunità 
(output sacrificato dall’attività in cui l’input è distolto o
dal migliore impiego alternativo esistente in astratto?)
• Trasferimenti (servizi, imposte, markup…)
• Il valore economico della manodopera
• L’occupazione è un beneficio o un costo?
• Fattori primari della produzione: 
- il capitale
- la terra e le risorse naturali
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I progetti 
• I confini di un progetto
– Effetti primari
– Effetti secondari o indiretti
– Moltiplicatori locali
• Interdipendenze settoriali (la tavola input-output)
Surplus  
Consumatore Produttore  
I progetti non marginali 
